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 トルコの実権型大統領制や対米関係悪化でリラが下落、新興国通貨や世界の株式市場に波及。 

 ユーロも連れ安、ただユーロ圏では銀行が潤沢な流動性を保有し危機時の金融支援制度も整備。 

 リラ安はトルコ固有の問題に起因するものであり世界全体の経済や金融市場への影響は限定的。 

トルコリラの急落が金融市場に与える影響 

1 

トルコの実権型大統領制や対米関係悪化でリラが下落、新興国通貨や世界の株式市場に波及 

 

 トルコの通貨リラは8月10日、対米ドルで一時、前日から20％近く下落しました。トルコリラ下落の背景には、

①エルドアン大統領の強権的な政策運営、②対米関係の悪化、があると思われます。①について、トルコでは6

月の大統領選挙でエルドアン大統領が再任され、実権型の大統領制が始動しました。利上げを嫌うエルドアン

大統領は、中央銀行に圧力を掛けており、中央銀行は通貨防衛に動けない状況にあります。 

 

 また、②について、トルコは2016年のクーデター未遂に関与したとして、同国に在住する米国人牧師を拘束し、

米国の解放要求を拒否しています。これに対し米国は8月10日、トルコから輸入する鉄鋼とアルミニウムへの追

加関税を2倍に引き上げ、それぞれ50％、20％にすると表明しました。投資家は、トルコ経済が不安定化するこ

とへの懸念を強めており、新興国通貨や世界の株式市場にも影響が広がっています。 

【図表1：国別のトルコ向け銀行与信残高】 【図表2：ユーロ圏の主な金融支援制度】 

(出所) ESM、ECBの資料を基に三井住友アセットマネジメント作成 (注) 2018年3月末時点。 
(出所) 国際決済銀行（BIS）、Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント

作成 

欧州安定メカニズム（ESM） 

1.金融危機に陥った国への融資。 

2.金融危機に陥った国の国債を発行市場で購入。 

3.金融危機に陥った国の国債を流通市場で購入。 

4.予防的な信用枠の設定。 

5.間接的な銀行資本注入のための融資。 

6.直接的な金融機関資本注入のための融資 

欧州中央銀行（ECB） 

1.ESMが支援する国の国債を無制限に購入。 

2.ユーロ圏の各国中銀が一時的な流動性不足に対し流動性を供給。 
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ユーロも連れ安、ただユーロ圏では銀行が潤沢な流動性を保有し危機時の金融支援制度も整備 

 

 こうしたなか、英フィナンシャルタイムズ（FT）電子版は8月10日、欧州金融監督当局がトルコリラの急落を背

景に、トルコへの与信額が大きいスペイン、イタリア、フランスの一部銀行の資産状況を懸念していると伝えました。

この報道を受け、これらの銀行が資金調達難に直面し、ユーロ圏に金融システム不安が広がるとの見方が強まり、

ユーロが対米ドルで急落しました。 

 

 なお、直近でスペイン、イタリア、フランスのトルコ向け銀行与信残高は合計約1,345億米ドルです（図表1）。

一方、ユーロ圏の民間銀行が欧州中央銀行（ECB）の当座預金に積み上げている残高は、直近で約1兆

5,717億米ドルと、ユーロ圏の民間銀行は十分な流動性を確保しています。また、ユーロ圏では金融危機に陥っ

た国に対し、欧州安定メカニズム（ESM）が金融支援を行うなど、金融システム安定のための制度が整備され

ています（図表2）。従って、ユーロ安への波及は行き過ぎと思われます。 

 

リラ安はトルコ固有の問題に起因するものであり世界全体の経済や金融市場への影響は限定的 

 

 そもそも今回のトルコリラの下落は、トルコ固有の問題に起因するものであり、本来、他の国や地域に伝播する

類のものではありません。それでも実際に、他の通貨や株価指数がトルコリラに連れ安となっているのは、①先行き

不透明感を嫌気した投資家がリスクポジションを圧縮した、②トルコリラ安を材料に投機筋が売りポジションを積

み上げた、などが理由として考えられます。 

 

 ①は、市場が冷静さを取り戻せば収束し、②は、利益確定のためにいずれ買い戻されるため、トルコリラの急落

が金融市場に与える影響は一時的とみています。トルコリラの下げ一服には、まずは対米関係の改善が期待され

ますが、エルドアン大統領は強硬姿勢を崩しておらず、国際通貨基金（IMF）の支援も拒否しています。そのた

め、トルコの金融市場の動揺はしばらく続く可能性はありますが、それでも世界全体の経済や金融市場を混乱さ

せる恐れは小さいと考えます。 
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 当資料は、情報提供を目的として、三井住友アセットマネジメントが作成したものであり、投資勧誘を目的として作成されたもの又は金融商品取引法

に基づく開示書類ではありません。 

 当資料に基づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。 

 当資料の内容は作成基準日現在のものであり、将来予告なく変更されることがあります。 

 当資料は当社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。 

 当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、今後の市場環境等を保証するもので

はありません。 

 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許諾者に帰属します。 

 当資料の内容に関する一切の権利は当社にあります。本資料を投資の目的に使用したり、承認なく複製又は第三者への開示等を行うことを厳に禁

じます。 

 当資料の内容は、当社が行う投資信託および投資顧問契約における運用指図、投資判断とは異なることがありますので、ご了解下さい。 

 

三井住友アセットマネジメント株式会社 

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第399号 
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